





金  森  絵  里 
  
 


















って，どのような子会社が連結範囲に含まれるか 2) は重大な問題となりうる。 
 しかし，子会社の定義に関して，国際的に統一された明確な合意が形成されているとは言い
難い。たとえば，国際会計基準においては，「子会社とは，他の企業（親会社という）によって
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みが見送られた理由として，グループにおける「類似的営業の基準」（similarity of operations 
















 4) Dickinson [1913], p.182. 
 5) 支配の手段に関しては，たとえば武田[1977]に簡潔にまとめられている表を参照していただきたい（武
田[1977]，110ページ）。 




 8) Moonitz [1951], p.29, 訳 59ページ。 
 9) 金森 [2002]を参照していただきたい。 
10) Kitchen [1972], p.135. 
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で進化的な過程」（internal and evolutionary processes）11) の解明に少しでも貢献することが
できれば幸いである。 
2．リーバ・ブラザーズの事例 







（Cooper Brothers & Co.）のパートナー，ダーシー・クーパー（Francis D’Arcy Cooper; クーパ
ー・ブラザーズ創始者の甥，1882-1941）がリーバ・ブラザーズの経営に深く関わるようになった
のは，1921年頃のことだといわれている 13)。当時リーバ・ブラザーズは，創設者ウィリアム・
ヘスケス・リーバ（William Hesketh Lever; 後の初代リーバヒューム卿，1851-1925）の強力なリー
ダーシップのもとで，イギリスとアイルランドの石鹸総消費量においておよそ半分のシェア 14) 
を占めるほどの規模を誇っていた。同時に，リーバヒューム卿 15) は，「1910年から 1920年の
間に，主要なライバルのほとんどを，主として株式の交換を通じて，手中に収めた」16) だけで
なく，「1919 年から 1920 年初頭にいたる戦後の束の間の繁栄の間に，楽観的な情熱のおもむ
くにまかせて次々に事業を拡張した」17)。図表 1は，オランダ企業と合併するまでのリーバ・
ブラザーズの社債および資本総額の推移を示したものであるが，1910年から 1920年の間に資 
                                                          
11) Rees [1923], p.26. 




14) 「イギリスとアイルランドの石鹸総消費量におけるリーバ・グループのシェアは，1900 年の約 17%，
1918年の 42%，1938年の 51%と伸びていった」（Wilson [1977], p.139）。 
15) 以下，本稿で「リーバヒューム卿」と記述するときは，初代リーバヒューム卿を指すものとする。 
16) Chandler, Jr. [1990], p.379, 訳 321ページ。「イギリスでは，少なくとも第 2次世界大戦にいたるまで
は，独占のための計画は通例，法律からの干渉をほとんど受けることなしにすすめることができた」（Hannah 
[1983], p.42, 訳 51ページ）。事実，1919年に設立された「トラスト常任委員会」に関しても，「たとえ
ば，リーバ・ブラザーズの事例で，ウィリアム・リーバが競争企業を買収して石鹸業の支配的地位を築き
上げることになった手続きをくつがえす権限を委員会は何らもたなかった」（Hannah [1983], p.44, 訳 54
ページ）とされている。 
17) Chandler, Jr. [1990], p.379, 訳 321ページ。 


































特に 1919年から 1920年にかけての伸び率はまさに「最盛期の熱狂」18) と呼ぶにふさわしい
ものであることなどが読み取れる。 
 ここで，1921 年に，リーバ・ブラザーズの関係会社（associated company）は国内外合わ
せて 158社 19)，株主は関係会社の経営者を含めて 187,000人 20) 存在していたといわれる。し
かし，当時は，どれだけ優先株式を発行し 21)，外部の人間がそれを購入しようとも 22)，経営に
対するそれらの支配は比較的緩やかだったと考えられている。たとえば，時代は少しさかのぼ
                                                          
18) Wilson [1954], p.243, 訳 271ページ。 
19) Wilson [1954], p.263, 訳 293ページ。ここで，関係会社についてのリーバによる定義は明らかではな
いが，「これらの会社の全株か 50％以上を実質的に所有していた」（Rees [1923], pp.137-138）とされて
いる。 
20) Wilson [1954], p.290, 訳 324ページ。 
21) 普通株による資本金額は，資本総額の 5％にすぎず，リーバヒューム卿が「唯一の普通株所有者」（Wilson 
[1954], p.269, 訳 299ページ）だった。 
22) 1922年に公表した貸借対照表においてダーシー・クーパーが明らかにしたところによると，4,800万ポ
ンドの資本金額のうち，関係会社の保有額は 800万ポンド弱であった（Wilson [1954], p.270, 訳 301ペ
ージ。）。 
図表１ リーバ・ブラザーズの社債および資本総額 
































                                                          
23) Mathias [1969], pp.353-354, 訳 406ページ。 
24) 詳細は，Wilson [1954], Chapter XVIII, 訳第 18章を参照していただきたい。 
25) Wilson [1954], p.269, 訳 300ページ。 
26) Wilson [1954], p.273, 訳 304ページ。 
27) Wilson [1954], p.257, 訳 287ページ。 
28) Wilson [1954], p.257, 訳 287ページ。 ダーシー・クーパーが銀行から資金を借入れたことについて，
「おそらく，この会社の歴史で『首領』が大きな政策を自分以外のものの手にゆだねた，これは最初の例
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ーしかいなかった」（Wilson [1954], p.297, 訳 332ページ）ために「1925年のウィリアム・リーバの死
は，この転換を完成させた」（Chandler, Jr. [1990], p.380, 訳 322ページ）とされる。 
29) ダーシ ・ークーパーが銀行に借入れの交渉をおこなった年月を，原書では”January and February 1921”
（Wilson [1954], p.258）としている一方，訳書では「1922年 1月と 2月」（訳 288ページ）としており，
いずれの年が事実であったかは明らかではないが，本稿ではさしあたり原書の記述を尊重することにした。 
30) Wilson [1954], p.269, 訳 300ページ。 
31) Wilson [1954], p.270, 訳 301ページ。 
32) Simons [1927], p.164. 
33) Edwards & Webb [1984], p.40. 
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図表２ リーバ・ブラザーズの関係会社投資勘定（1925年度）         
  £ s. d.  £ s. d. 
関係会社の株式・社債および
長期貸付金  
       
石鹸および香水会社 23,352,215 8 8     
西アフリカ，プランテ
ーション，石油精製そ
の他原材料生産会社 19,237,679 7 4 
    
マーガリンその他食品
生産会社 5,592,349 8 7 
    
その他の会社 481,554 13 1     




高（一部見積り）を含む 4,987,233 6 3 
    
     53,651,032 3 11 









                                                          
34) Cash [1929], p.726. 






[1925b], p.lx）ので，両者は「効果において同じことだ」（Cooper [1925c], Qu.3885）と考えられる。な
お，子会社の損失とは個々の子会社の損失ではなく，子会社の利益と損失を相殺した「総計で」（in the 
aggregate）（Cooper [1925c], Qu.3785）計算するものとされる。 





ことは紹介されており，現に「すでに GM の最大株主デュポンと密接な関係があった」39) ノ
ーベル・インダストリーズが 1922年 9月に 1920年度の連結貸借対照表を公表していた 40)。
それにもかかわらず，リーバ・ブラザーズが連結会計ではなく持分法を選択した理由の一端は
以下のように推測することができると思われる。 












                                                          
36) Edwards & Webb [1984], p.40. 
37) リーバ・ブラザーズが持分法を採用したという記述を残す Cash [1929], Walker [1976], Edwards & 
Webb [1984]のいずれにもそのような資料は言及されていない。 
38) Garnsey [1923], p.57. 
39) Reader [1970], p.386. 
40) Reader [1970], pp.389-390. 
41) Wilson [1954], p.263, 訳 293ページ。 
42) Wilson [1954], p.243, 訳 271ページ。 
43) Wilson [1954], p.261, 訳 291ページ。 
44) なかにはリーバヒューム卿自身が「なぜこの企業が買収されたのか私自身にもわからない」と書いた買
収もあったという（Wilson [1954], p.260, 訳 290ページ）。 
45) Moonitz [1951], p.29, 訳 59ページ。 
46) Cooper [1925c], Qu.3783. 
47) Dicksee [1909], pp.293-294. 
48) 「彼の任命は銀行から祝福されたであろうし，おそらくは銀行側の要望でさえあったろう，と推察でき





















収得であるだけでなく，商業界全体にとっての収得であった。」（Cooper Brothers & Co. [1954], p.10.）
ちなみに，後に准男爵（baronet）の称号を与えられた彼は，死後，「彼の死は無数の友人にとっての損失
であると同時に，国にとっての損失である」（“Obituary,” The Accountant, Vol.105, No.3499, 27th 
December, 1941, p.360.）と追悼された。 
50) Wilson [1954], p.298, 訳 333ページ。「1936年までには，イギリス大企業のサンプルで，全取締役員の
7.6％は会計士であり，これは他のどの専門職集団よりも大きな比率であった」（Hannah [1983], p.81, 訳
98ページ）が，クーパーは，この先駆けとなった人物であるとされている（Hannah [1983], p.81, 訳 98
ページ）。そのほか，イギリス産業界を支えた会計人としてノーベル・インダストリーズのスタンプ（Josiah 
C. Stamp; 1880-1941）や，ダンロップ・ラバーのデュ・ポーラ（F.R.M. de Paula; 1882-1954）が有名
である。 
51) Wilson [1954], p.298, 訳 333ページ。 
52) Cash [1929], p.726 
53) タイムズ誌上での連結貸借対照表をめぐる論争は，Kitchen [1972]によって詳しく紹介されている。こ
れは，イングリッシュ・エレクトリック・カンパニー（English Electric Company）が連結貸借対照表
を公表したことに対してタイムズ誌が 1925年 5月 5日に好意的にコメントをしたのに端を発し，5月 9
日にはウィニー（Arthur Whinney）が，5月 25日にはガーンジー（Gilbert Garnsey）が，6月 3日に




54) Cooper [1925a] 




























                                                          
55) Wilson [1954], p.260, 訳 290ページ。 
56) Cooper [1925b], p.lxi. 
57) Moonitz [1951], p.39, 訳 77ページ。「一体的営業」は，連結財務諸表を作成するうえでの「必須の条件」
（Moonitz [1951], p.83, 訳 161ページ）であり，この点で，持株基準などとならんで「部分的基準とし
て役に立つ」（Moonitz [1951], p.39, 訳 77ページ）類似的営業とは異なっている。 
58) Cooper [1925c], Qu.3825. 
























                                                          
60) Garnsey [1923], p.57. 
61) The Economist, 10 April 1926, p.724. 
62) Kitchen [1972], p.126. 
63) Company Law Amendment Committee [1926], par.1. 
64) その当時「会計人が連結報告への関心を強めていた」理由としては，第 1 に 1922 年９月にノーベル･
インダストリーズ（Nobel Industries Ltd.）が 1920年 12月付けの連結貸借対照表を公表したことがあ
げられる。そして第 2に，同年 12月にガーンジ （ーSir Gilbert Garnsey）が勅許会計士協会のロンドン･
メンバーに「･･････持株会社グループの会計の発展にとって中心的なものであるということに疑いの余地
はない」（Kitchen [1977], p.114）といわれる講演をおこなったこと（このときの論文が後にGarnsey [1923]
として出版された）があげられるだろう。 
65) Walker [1978], p.58. 
66) 山浦 [1993]，136ページ。 
























                                                          
67) Kitchen [1972], p.125. 
68) Edwards [1989], p.229. 
69) Kitchen [1972], p.126. 
70) Cooper [1925b] 
71) Dicksee [1909], p.292. 


































                                                          
75) Cooper [1925c], Qu.3823. 
76) Cooper [1925c], Qu.3786. 





























                                                          






うな企業に･･････全資源を有効に投資するための会社だった」（Reader [1970], p.379）。 
81) 多くの場合この問題は金融子会社について論じられてきたが，「完全に非金融的な部門の会社からだけ
なる結合体のなかにも，上述したのと似通ったケースがある」（Moonitz [1951], p.30, 訳 60ページ）と
して，非金融子会社についても議論されてきた。これらの議論については，Walker [1978]に多く紹介さ
れている（Walker [1978], pp.287-289）。 
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デュポン社（Du Pont corporation）の経営を支配する個人は，個人的にまた会社を通じて

























                                                          
82) Dewing [1953], p.849. 
83) Edwards & Webb [1984], pp.41-47. 
84) Edwards [1989], p.230. 
85) Edwards [1989], p.231. 
86) アメリカにおいては，1933 年証券法および 1934 年証券取引法において連結会計が法制化された。ア
メリカにおける連結会計の発達に関する邦文献は，高須[1996]，小栗[2002]などを参照していただきたい。 
87) Cooper [1925c], Qu.3780. 
88) Bircher [1988], p.3. 












6．お わ り に 
 本稿では，1920年代におけるイギリス最大の持株会社のひとつ，リーバ・ブラザーズの事例
を手がかりに，連結財務諸表の作成・公表を法制化しようとする試みが見送られた理由として，











                                                          
89) Company Law Amendment Committee [1945], par.116. 
90) Stamp [1925], p.312. 
91) Cooper [1925b] 
92) 西山[1989]，11-12ページ。 
93) Moonitz [1951], p.29, 訳 59ページ。 
94) Cooper [1925c], Qu.3801. 
95) Dicksee [1909], p.292. 
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